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PRODUTO 5 

 CONSOLIDAÇÃO DA ATUALIZAÇÃO ECONÔMICO-FINANCEIRA  

Sistema de Bilhetagem Eletrônica do Transporte Público de Porto Alegre/RS 

 

Documento técnico consolidado para substituição das premissas e resultados 

econômico-financeiros originalmente constantes do Produto 5 elaborado pela FGV, 

incorporando a base oficial R04 validada pela SMMU/EPTC. 

1. Objeto da atualização 

A presente consolidação tem por objetivo atualizar a base econômico-financeira da 

concessão administrativa da Clearing House do Sistema de Bilhetagem Eletrônica de 

Porto Alegre, substituindo a modelagem originalmente desenvolvida em novembro de 

2023 por uma base única e oficial, aderente às pesquisas de mercado, aos ajustes 

realizados pela SMMU/EPTC e às correções tributárias implementadas no fluxo de 

caixa R04. 

A atualização afeta, especialmente, as premissas de custo de capital, investimento em 

validadores, receitas do projeto, estrutura tributária, valor estimado do contrato e 

contraprestação de referência da PPP. 

2. Base original da FGV e necessidade de revisão 

O Produto 5 original trabalhou com três cenários de investimento em validadores (“4K”, 

“7K” e “10K”), utilizando taxa de desconto de 6,8% a.a. e produzindo TIRs de 33,3%, 

15,7% e 12,9%, com valores nominais de contrato estimados em R$ 77,8 milhões, R$ 

85,9 milhões e R$ 91,9 milhões, respectivamente. 
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Com a evolução das análises da SMMU/EPTC, a atualização das premissas 

macroeconômicas e a revisão da incidência de PIS/Cofins sobre a integralidade da 

receita própria da concessionária, tornou-se necessária a substituição da lógica de 

cenários alternativos por um cenário único consolidado, refletido na planilha 

“Fluxo_de_Caixa_SBE_PoA _Atualização_SMMU_R04.xlsx”. 

A nova base elimina a ambiguidade entre cenários, corrige a base tributária e fornece 

um fluxo equilibrado, apto a subsidiar a atualização do edital, contrato e anexos da 

licitação. 

3. Premissas oficiais da base  

Parâmetro Valor 

WACC / taxa de desconto 12,52% 
TIR do projeto (10 anos) 12,5200% 
VPL da operação (10 anos) R$ 0,0033 
IPCA acumulado nov/2023 a jan/2026 10,5853% 
Valor unitário do validador (jan/2026) R$ 8.486,67 
Investimento total em validadores R$ 12.135.931,76 
Receita anual das atividades de Clearing House R$ 7.480.327,53 

 

4. Estrutura de receitas do projeto 

A receita operacional bruta da concessionária passa a ser composta por: (i) receita 

pelos serviços prestados de Clearing House, atualizada pelo IPCA; e (ii) ressarcimento 

dos validadores adquiridos pela SPE, conforme cronograma de recuperação do 

investimento. 

Mantida a diretriz validada pela SMMU/EPTC, o valor estimado do contrato 

corresponde ao somatório da receita bruta projetada do fluxo referencial ao longo dos 

10 anos da concessão. 
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Período contratual Receita bruta anual 

Ano 1 R$ 9.907.513,88 
Anos 2 a 5 (cada ano) R$ 11.121.107,06 
Anos 6 a 10 (cada ano) R$ 8.693.920,71 
Valor estimado global do contrato R$ 97.861.545,64 

 

5. Estrutura de contraprestação de referência 

A atualização R04 confirma a necessidade de a proposta comercial ser apresentada 

por degraus anuais, em coerência com a estrutura de receitas e com o edital da PPP. 

Degrau contratual Contraprestação mensal 

Ano 1 R$ 825.626,16 
Anos 2 a 5 R$ 926.758,92 
Anos 6 a 10 R$ 724.493,39 

 

6. Custos, investimentos e tratamento tributário 

O investimento inicial relevante permanece concentrado na aquisição de validadores, 

com reposição anual de 10% ao longo do contrato, conforme premissa de atualização 

tecnológica e desgaste operacional. 

Na base R04, a tributação foi ajustada para refletir incidência uniforme de ISS, PIS e 

Cofins sobre a receita bruta total própria da concessionária em todos os anos do fluxo, 

eliminando a inconsistência verificada na versão anterior. 

Mantêm-se, ainda, os encargos de IR e CSLL sobre o resultado operacional, de acordo 

com a estrutura societária e fiscal assumida no fluxo referencial. 
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Tributo / encargo Premissa adotada 

ISS 2,00% sobre a receita bruta total 

PIS 0,65% sobre a receita bruta total 

Cofins 3,00% sobre a receita bruta total 

IR 25% sobre o resultado operacional 

CSLL 9% sobre o resultado operacional 

 

7. Conclusão econômico-financeira atualizada 

A modelagem R04 conduz a um projeto com TIR de 12,5200% e VPL de R$ 0,0033, 

resultado que evidencia aderência prática ao WACC de 12,52% e, portanto, equilíbrio 

econômico-financeiro da concessão. 

A nova base é tecnicamente superior à modelagem original para fins licitatórios, 

porque substitui a lógica de múltiplos cenários por uma referência oficial única, atualiza 

o investimento em validadores, corrige a incidência tributária e entrega um fluxo 

matematicamente neutro em VPL, mantendo a atratividade e a financiabilidade do 

projeto. 

Com isso, a atualização R04 deve ser adotada como referência oficial para o Edital da 

PPP, Minuta do Contrato, Apêndices VII.I, VII.II e VII.III, ANEXO IV, ANEXO VI, 

ANEXO VIII e para a revisão da Minuta do Parecer Técnico. 


